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リスクとし、う用語は多義にわたり， 、定’説とか、正し＼.，¥ ，，定義とかは存在
しなし、。しかし， リスク・マネジメントおよび保険を理論化する上で， リスク
の本質を把えることは，必要不可欠であるO リスクこそ， リスク・マネジメン
トおよび保険の理論における認識対象だからである。その定義づけは容易では
ないが，様々な学説を丹念にたどってみることは，その本質を理解するために
有効な第一歩になるであろう。リスクの定義といっても，著書や論説を著わし
た人の数ほどあり，それらの諸定義を完全に網羅することは，到底不可能であ
るO そこで，本稿では，アメリカの学者の中から， リスクおよび保険理論， リ
スク・マネジメント理論に比較的大きな影響を及ぼしていると思われるウィレ
ット，ナイト，ベッファー，それにウィリアムズのリスク概念を取り上げ，整
理してみたし、。この他にも，いくつかの重要な所説のあることは言うまでもな
いが，これらをアメリカのリスク・マネジメント理論におけるリスク学説の主
要なものとみることに異論はないであろう。そして，これらの所説を検討する
ことによって，完全とまでいかなくとも，十分に主要な理論潮流を探ることが
できると思われる。
1. ウィレットのリスク概念
(1) ウィレッ卜の定義
不確実性の中で生活し労働するのは，すべての人間に共通な運命である。生
命と健康，財産と所得などすべてが無数の危険（dangers）にさらされているO
ウィレット以前にも，経済理論の常識として，資本の報酬，および労働の報酬
(1) ウィリアムズ／ハインズ著，武井勲訳『リスク・マネジメント上』（海文堂， 1978)
p. 3 0 
(2) アメリカにおけるリスクの定義に関する論議の内容，およびその推移については，
箸方幹逸「Risk：保険理論の基礎概念ーアメリカにおける最近の『論争』経過報告に
よせてー 」『損害保険研究』第31巻第1号，および前川寛「リスク概念について」『危
険と管理』第6号を参照。
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は，それぞれの経済的な活動の結果さらされるリスクの程度に応じて変わるも
のと考えられていた。しかし，その頃まで， リスクとリスク負担の現象を切り
離して分析し，それらを支配する諸法則を見出そうとする試みは，あまり行な
われていなかった。このテーマに対する関心が湧き上ったのは，企業家 Centre-
preneur）の機能の報酬の本質論からであったO ドイツのマンゴルト教授とア
メリカのホーリー氏がそれぞれ独自に，ある種のリスク負担が企業家の特別な
機能であり，企業家の所得は，その種のリスク負担に対する報酬にあるという
分配理論を展開した。彼らの一般理論は，必ずしも受け入れられはしなかった
が，企業家の機能がなんらかの点で， リスクと固有な関係にあるとし、ぅ認識は
珍しくなくなった。しかし，それまでの研究には，経済的リスクの性質とその
影響の現われ方を完全に取り上げ、たものはなかった。ウィレットがコロンピア
大学に提出した博土論文『リスクおよび保険の経済理論』こそ経済的リスクの
分析研究の精華であり，今もその方面での古典的な文献となっている。
同書の中でウィレットは， リスクを「望ましくない出来事の発生に関する不
確実性を客観化したものである。」と定義した。リスクの本質を求める上で，ウ
ィレットはチャンス〈確率の度合）－thechance, or the degree of probabilityー
とリスク－thedegree of uncertainty－とを明確に区別した。また， リスクを
一般に使われるような主観的な意味にではなく，客観的な意味に用いるべきこ
とを主張した。ウィレットの所説の背景を原典によりたどってみよう。
（幼チャンス（chance)
自然法の考え方からすれば，すべての宇宙の活動は法則に従う。偶然（chance)
の入り込む余地はなし、。純然たる偶然、（purelyaccidental）とみえる出来事も，
正確に予知できる出来事と同様に予定されたものである。偶然（accident）と
(3) Allan H. Willet, The Economic Theory of Risk and Insurance, (Oxford University 
Press, 1951）.本書の初版は1901年に， TheColumbia University Press, Volume XIV, 
Number 2, in Studies in History, Economics and Public Lawとして公刊された。
（引 Ibid;Chapter l, "The Nature of Risk" pp. 3-10. 
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みえるものは，まったく人間の知識や予見力などの限界によるものである。あ
る特定の現象が，偶然に生起するように見えるのは，我々が，それ以前のすべ
ての条件，もしくはそれらを支配する法則のすべてを知らないからであるO こ
の意、味で，チャンス（chance），もしくは偶然（chanceor accident）とは純粋
に主観的なものである。すなわち，人間の知識の不完全さに由来する単なる見
せかけであって，外部に現われた自然、のなりゆきの一部ではない。
チャ γスとし、う言葉は，反面，客観的意味にも使われるO 客観的意味におけ
るチャンスは，ある特定の出来事が発生しそうな確率の程度（thedegree of 
probability）を指し，それは先行する諸条件について得られるすべての知識を
頼りに推測されるものである。もし，あるピンに入っているたくさんのボール
の状態について，唯一の分かっている事実が，黒白同数のボールが入っている
ということだけであったとする。その場合，最初に出てくるボールが白で、ある
チャンスは五分五分であるO このチャンスは，その確率を推測する人間のいか
なる特性とも関係がなし、。チャンスとし、う言葉が普通使われるのは，この客観
的意味においてである。
ウィレットは用語のあいまいさを避けるため，客観的意味においてのみチャ
ンスという言葉を用いているO すなわち，チャンスとは将来のいかなる出来事
についても，その発生確率の度合を意味するO したがって，チャンスは，ある
出来事が起こらないとしづ絶対的確実性から，様々な確率の度合を経て，ある
出来事が起こるとし、う絶対的確実性までの間で変動する。
損失のチャンスは，不確実性の持つ心理的影響によって，経済活動に影響を
与える。人聞は，たとえ将来の出来事の発生を防止することはできなくとも，
もし，それを確実に予知でき，それに対する準備ができるならば，その行動を
修正することができる。将来のことは，発生の可能性がある場合とない場合，
それに発生の可能性があっても予期せぬ時に起こる場合とでは，人間の行動は
異なった影響を受けるo 将来の出来事には，不確実性があり，そのため人間の
行動は，本人にとってはチャンスのように見えるもの一期待，過大な希望，錯
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覚などーによって修正される，とウィレットは説明している。
(3) 確率の度合（チャンス〉と不確実性の度合〈リスク〉の区別
ウィレットは，このように確率の度合を表わ
すチャンスと不確実性の度合を表わすリスクを
はっきりと区別する。それは，第1図に示され
るように，不確実性の度合が最大のときに，確
率の度合は最大ではなし、からであるO 確率の度
合がわずかに増えると不確実性の度合もわずか
に増える。しかし，その増え方は，決して同じ
ではなし、。もし，同じような増え方をしたなら
ば，奇妙な結果になってしまうからであるO も
し，確率の度合と一緒に不確実性の度合が増え
第1図：チャンスとリスクの
ちがい
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続けるならば，極限において確実性が最大の不確実性と一致することになって
しまうことになり，矛盾が生じる。
チャンスが互角である時，すなわち確率の度合がY2の時，不確実性は，最大
になるO この時点では，結果がどうなるかを占う糸口が全くなし、。確率が五分
五分のところから，確率が増えるか減るか，どちらかになるにつれて，不確実
性は減少を始め，確率の増大，または減少の限界に達すると，不確実性は消滅
するO
このように単純な区別ではあるが，確率の度合（チャンス〉と不確実性の度
合とを区別するのは， リスクの本質を決める上で基本的な重要性を持つ，とウ
ィレットは言う。それは， リスクとし、う用語の意味を明確にするためで、ある。
当時，一般的に使われたリスクの用語法はあいまいであった。リスクは，主観
的な意味において危険を官す行為（actof taking a chance）を指す場合があ
るが，より一般には客観的意味において，外界のある状態を表わすのに用いら
れている。ウィレットは，この方が望ましいと考え，あいまいさを避けるため
リスク（risk）を客観的な意味に限って使用する。リスクを招来する行動をリ
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スク負担（risk-taking）もしくはリスクの引き受け（assumptionof risk）と呼
んでいる。
客観的意味でリスクとし、う言葉を用いたとしても， リスクは確率，または不
確実性のどちらかに関連させて考えることができるO そのため，どちらに関連
させるかによって， リスクの意味は変わることがあり，常に同じとは限らな
い。損失の確率の度合（チャンス〉がゼロから 100パーセントに増えるにつれ
て， リスクの度合も比例して増えるという言い方が普通の使い方であるO この
使い方に従うならば，ある事業の失敗の確率が90パーセントであるにもかかわ
らず，その事業に手を出す人は大変な、リスク’を冒すことになるO このよう
な使い方をする場合， リスク負担に対する特別な純粋報酬は， リスクの程度が
増えるにつれて必ず、増大するとは言えなし、。このようなリスク負担に対する報
酬は， リスクではなく不確実性が増えるにつれて増大するものだからである。
しかし，前述のように，確率が五分五分の時点を過ぎると，確率が増えるにつ
れて不確実性は減少するO したがって，その点を超えると，損失発生の確率が
増大するにつれて， リスク負担の純粋報酬も減少することになるのである。そ
して損失の発生が確実になった時， リスク負担に対する報酬も完全に消滅す
る。しかし，企業の負担するリスクは50パーセントよりはるかに低い場合の方
が普通であるため，損失の確率が増えるにつれて業績に関する不確実性も増え
てゆくと考えてよし、。それ故，このように普通の企業家の報酬については，不
確実性の度合という意味でのリスクしか考えなくてもよいかのごとくに，議論
を進めた方がよいといえる。
（叫 不確実性とリスク：主観と客観
それでは， リスクを損失が発生する確率の度合（損失のチャンス〉にではな
く，損失の発生に関する、不確実性。に関連させて定義する必要があるのは何
故だろうか。ウィレットが， リスクを、主観的な不確実性についての客観的係
数である’とした理由はここにある。リスクは，すなわち外界の出来事のなり
ゆきの中に現象的に現われたものと考える不確実性である。それについての多
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少なりとも忠実な解釈が主観的不確実性なのであるo すなわち， リスクおよび
損失のチャンス（確率の度合〉には主観的側面と客観的側面とがあるO 一方，
不確実性は，客観的概念ではなく，主観的概念である。
(5) リスクの度合の測り方
リスクをこのように把えると， リスクの程度を確定する方法は，先行する諸
条件の知識についての相対的な完壁さによるということが分かるO リスクは環
境から直接に知られる場合がある。完全に揃っている一組のトランプ。から，任
意に1枚のカードをヲ｜し、た場合のカードの色が赤か黒かに関する不確実性が，
この種の例であるO たとえ最初から9枚目までのカードがすべて赤であったと
しても， 10枚目のカードの色の確率が変更されるとは誰も考えないであろう。
しかし，先行した諸状況について，このような確固たる知識（先験的知識〉が
全く得られない場合， リスクの度合は違ったやり方で推測される。すなわち，
過去の経験の蓄積に確率の法則を応用してリスクの度合を決めるのであるO
ある特定の損失一例えば，火災による損害ーが発生するチャンスは， 1年と
か4半期などの一定期間中に，そのような損失が起こりうる総数と実際に発生
する損失件数との比率によって表わされる。もし，過去何年もの間，ある種の
ピル一例えば事務所用ピルーの損害が100軒に1軒の割合であったとするなら
ば，同じような事務所用ピルが来年度中に損害をこうむるチャンスは泊と表わ
される。ただし，この 1月にそのような損害を防止するために著しい変更一例
えば防火区域の完成などーが起こらないことを条件とするdこれは永年の観察
に基づく平均値であるが，もし，毎年，実際に発生した損害件数が，この平均
値と一致したとするならば，ビ、ル全体の損害発生件数が決まっているため，ピ
ル全体にとって残された唯一の不確実性は，どのピルが損害をこうむることに
なるかということだけであるO どのピルにとっても被災するチャンスは泊で、あ
る。
しかし，上記のような仮定は実際にはめったに当てはまらなし、。過去の経験
から割り出した損失の平均値が実際の損害件数と一致することはまれである。
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どの年をとってみても，実際の損害件数は多少なりとも平均値から変動があ
るO しかし，この変動は絶対的に定められないわけではなし、。確率の法則によ
って，損害の平均値から，実際の損害件数が変動しそうな数値を導くことがで
きるO この数値は，平均値を得た元の標本の性質によって，各場合ごとに変動
する。この起こりそうな変動値は，蓋然的変動と呼ばれ，不確実性の範囲を示
すものであるO 元の標本のパラツキが大きかった場合よりも，年々の損害が平
均値からあまり変動しなかった場合の方が，不確実性は，はるかに少ないと言
えるであろう。簡単な例を挙げてみよう。 A, B地方にある 100軒の貸ピルの
うち，過去4年間に盗難被害が出たピ、ルの数〈軒数〉が，次のような分布を示
しTことしよう。
I s年前 I4年前 I3年前 I2年前 累計｜平均
A A 断。1叩悶叶 1 111 
平均値からの変動 14 ｜却 1184 15 3 36 9 
B:B地方の1叩貸ピノレ 113 60 
平均値からの変動 2 6 1. 5 
AとBとを比較すると，年々の被害件数の変動が大きいA地方の方が，ある
年に起こる損害の件数に関する不確実性が大きし、。リスクは，不確実性に関係
があると述べたことを想起して欲しし、。 Aの場合，損害の件数が1から30まで
変動するので，不確実性の範囲は， 1件から30件までを含む30となる。しか
し， Bの場合は，損害発生件数は13件から17件であり， 100軒あるうちのどの
特定のピルの盗難被害の不確実性が，どのようなものであったとしても， B地
方全体をまとめてみると， 13件の被害は確実にあるとみることができ，不確実
性の範囲は13件から17件までのわずか5件を含むのみである。
このように，損失を確実なものと不確実なものとに区別することは，最も重
要である。もし，不確実性の存在すること自体が社会にとって一つのコストに
(5) ウィレットは‘'Thelaws of chance，，と表現している。 Willet前掲書（3)p. 7. 
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なるとするならば，不確実性を除去するだけでも，それは一つの利益の源泉と
なる。これは，保険に加入することによって，小額の拠出によって巨額の損失
の不確実性を確実性に変えることとは異なる。異常損害は，予知できる，でき
ないに関わりなく，結果は同じである。一定の資本額が失われるのである。し
かし，同じ額の損失が起こるにしても，的確に予想された損失が生じるのと，
偶然に生じるのとでは，正味の結果が異なる。予想した損失額が，それよりも
大きいか小さいかとしづ不確実性がある場合も同様であるO 特に将来の損失の
予測を，過去の損失経験の平均に基づいて推定する場合には，後者のような不
確実性の影響はより大きいものとなる。実際の損失と過去の損失の平均値との
変動幅が大きいほど，不確実性の度合（すなわちリスク〉は大きし、。
(6) リスクにさらされる単位の数を増やした場合
蓋然的変動もしくは不確実性の範囲は，観察の対象となる集団，すなわち母
集団の数の増減に関係する。統計学の法則によると，蓋然的変動を示す数値
は，観察対象数が増えても，その平方根倍にしかならないとしづ。同様なリス
クにさらされる単位の数を100倍に増やしても，蓋然的変動は下／100=10倍にし
かならないというわけである。たとえば，永年にわたり10,000軒の住宅を観察
した結果，平均すると毎年1,000軒に1軒の住宅が火災に遭うことが分かった
としても，実際の被災家屋の数は年によってバラツキがあり，実際の損失が示
しそうな平均値からの変動は，観察対象となった過去の年次中に，実際に発生
した損害に基づく計算によってのみ決定されうるのである。
しかし，我々は10,000軒の住宅について， この変動を 5軒と仮定してみる
と，その場合，もし，住宅がさらされる住宅損壊のチャンスになんら変化がな
いならば，来年の損失は，おそらく 5軒から15軒の聞になるであろう。つまり
住宅のうち少くとも 5軒は燃え，多くとも16軒以上火災に遭うことはないであ
ろうということであるO この場合，不確実性の範囲は10軒，すなわち住宅総数
の I  1•000 である。いま，仮に同じ火災の危険にさらされる住宅数を10,000軒か
ら1,000,000軒に，すなわち100倍に増やしたとする。そうすると，平均焼失家
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屋数は1,000軒となるが，実際被害件数の平均被害件数からの変動〈すなわち
蓋然的変動，または不確実性の範囲〉は5軒から500軒へと100倍になるのでな
く， 5軒から 5×下/100=50軒へと，わずか10倍に増加するにすぎなし、。来年
度の実際被害件数は，おそらく 950軒と 1,050軒の聞になるであろう。この場
合，不確実性の範囲は100，すなわち住宅総数の 1パーセントの泊となる。
(7) 不確実性の範囲
ウィレットは， 、不確実性の範囲’とし、う用語を上記のように用いた。これ
は，不確実性を客観的係数化したと解しでもよいであろう。蓋然的変動（リス
ク〉の範囲，すなわち
不確実性〈リスク〉の範囲＝〈平均値十蓋然的変動〉一（平均値一蓋然的変動〉
＝〈起こりそうな最大損失件数〉－（起こりそう
な最小損失件数〉
とし、う公式であるO
ここでしづ変動の平均そのものは，単に一つの蓋然性を示すものであって，
確実性を示すものではなし、。どの年度の実際の変動が，この蓋然性を示す平均
から，どの程度変動するかについては，さらに別の不確実性があるO 平均値以
外にも，有意義な数値が数学的手段としては考えられるかもしれないが，ウィ
レットは，それらを考慮する必要はないと判断したようである。ウィレットの
狙いは，観察対象の件数が，増大するにつれて，その集団全体の不確実性の度
合〈リスク〉は減少するという点を明らかにすることだけであり，それは，平
凡な平均値を使うだけで達成されるからである。
こうしてウィレットは，次のように結論する。不確実性の範囲は，観察対象
件数の倍増分の平方根に比例して増大し，また，観察対象総数に対する比率は
次第に小さくなるO すなわち， リスクにさらされる単位もしくは観察対象数を
増やした場合，その集団全体のリスクは小さくなるO
(8) ウィレッ卜学説の要約とその意義
以上，ウィレットのリスクの性質に関する所説をたどってみた。それは，次
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のように要約することができる。
リスクは， 、望ましくない出来事の発生に関する不確実性を客観視したもの
である’と定義できるO リスクは，不確実性と共に変動するものであり，蓋然
性の度合〈確率〉と共に変動するものではなし、。その意味において，どのよう
な場合も，個別にみた場合にはリスクの程度は，一つの確定量としてとらえら
れる。リスクは，その出来事の発生についての可能性が依存する諸条件を直接
観察することによって，先験的に確定できる場合がある。そのような知識が，
直接に得られない場合，過去の経験の結果を統計学的に（後験的に〉研究する
ことによって，間接的にリスクを判定することができるO
ある損失の発生チャンスは，所定期間内における損失の起こりうる総数と損
失が実際に起こった件数との比率によって表わされる。損害発生の確率の数値
は，それが得られた損失分布の規則性と共に変動する。ある将来の特定期間中
に発生する損害件数に関する不確実性は，平均値を算出した元の損失分布が比
較的一定的な場合よりも，変動が大きい場合の方が大きし、。永年にわたる平均
損失からの実際損失の平均的変動を表わす数値が，蓋然的変動と呼ばれる。こ
れは，不確実性の範囲もしくは， リスクの範囲として把えてよいであろう。さ
らに，ウィレットのリスク定義からして，これを， リスクと言い直しても問題
はなし、。観察対象の総数と蓋然的変動の比率が大きいほど，不確実性も大きい。
蓋然的変動（リスク〉は，観察対象となる総数が増えた倍数の平方根に比例
して増えるに過ぎない。それ故，総数に対するこの比率は，総数が増大するに
つれて，相対的に小さくなる。したがって，ある集団に個々の観察対象が多く
含まれれば含まれるほど，その集団が全体としてこうむる損失の量に関する不
確実性は小さくなるO
このようなウィレットの所説の意義はどこにあるのであろうか。それは，こ
れらの法則と経済的行動との関係，および経済理論に対して，これらの法則の
もつ重要性に見出しうると言えよう。リスクの体系的研究，およびリスク・マ
ネジメントの諸法則のうち特にリスクに対する計量的接近の蔚芽が，ウィレッ
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トの理論の中に見出すことができる。
2. ナイトのリスク概念
(1) リスクと不確実性の区別
ナイトの代表的著作である『リスク，不確実性，および利潤』は，その書名
が示すように，利潤の問題を分配理論の見地から解明しようとしたものであ
る。競争のもつ主要な属性は，利潤あるいは損失を排除し，経済財の価値をそ
の原価と等しくさせる、傾向。である。この場合，利潤は、純粋利潤’を指し
土地，労働，資本の生産的用役に対する報酬とは別の分配の取り方を意味す
るO この原則は，次のように言い換えることができるO すなわち，原価は大ま
かに言えば，利潤以外の分配の取り分と同一であるから，競争のもつこの傾向
は，生産物を生産に貢献した生産要素間だけに分配し，余剰を出さない分配に
向かうものであるということである。しかし，現実の社会では，原価と生産物
の価値は等しくなる、傾向がある’にすぎなし、。実際に，それらが一致するの
はまれな偶然でしかなし、。それらは，フラスとマイナスになる場合があるにせ
よ，通常、利幅’によって分けられるのが普通である。したがって，利潤の問
題というのは，完全競争と実際競争の対比とし、う問題をみる一つの見方である
とも考えられる。
利潤の問題を研究する場合，利潤問題の困難さは，我々の考えの基礎に深く
根ざしている概念の混乱から生ずるものだ，ということにまず気がつく。すべ
ての混乱の鍵は， リスク，または不確実性の概念と，そこに潜んでいるあいま
し、さにある。
(6) Frank Heyneman Knight (1885-1968) : Risk, Uncertainty, and Profit, (Unirevsity 
of Chicago Press, originaly 1921; 1971）において，ナイトは，経済活動におけるリス
クや不確実性の要素を重要視し，不確実性こそが真の利潤の原因であるという説を展
開して大きな影響を与えた。「ナイト自身は，天才的な理論家であった。彼の著書『リ
スク，不確実性，および利潤』（1921年〉は，近代の企業理論の基礎となった。」Leonard
Silk, The Economists, (Avon Books., 1976) p. 46. 
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このような問題認識に立つナイトは， リスクと不確実性の概念に焦点を合わ
せる結果となる。利潤について満足のし、く説明をしようとするためには，理論
上の完全競争と，それに近づこうとしてはみるものの，それとかけ離れた，例
えば， 20世紀の最初の20年間のアメリカで実際に行なわれていたような実際競
争との性格上の違いを浮き彫りにする必要が生じる。そして，この2種類の問
題に対する答えは，不確実性の概念と，それが経済に及ぼす影響との関係を，
批判的に分析する中に求められることになるO
ナイト学説の特徴は，彼以前に行なわれなかったこと，すなわち，不確実性
とリスクとの区別を明確にした点にある。ナイトは，当時，日常語として，ま
た経済の議論において漠然と使われていた、リスクグとし、う用語が少なくとも
機能上，経済的組織（企業〉の利潤としづ現象の因果関係において，分類上相
異なるこつの概念を含んでいることを明らかにした。つまり，一般に使われて
いる、リスクグとは，ある場合には測定可能な一つの量を指しまた，他の場
合には，測定不可能なものである，というのであるO 両者のうちいずれが実際
に存在し，作用しているかによって，現象との関係は広大かつ決定的な差が生
じる。 、リスク。という用語には，このほかにもいくつかのあいまいさがある
が，この点が最も重要なものである，とナイトは判断した。
ナイトは， 、測定可能な’不確実性を厳格な意味で本来の、リスクグと呼ん
だ。この本来のリスクたる、測定可能な’不確実性t丸、測定不可能な’不確
実性とはあまりに違いすぎるため，実際には，まったく、不確実性。ではない
としづ。そこで，ナイトは， 、不確実性’とし、う用語を非数量的な，集団を形
成して大数観察ができない事例にのみ限定して使用している。これが， 、真の
不確実性グであって， リスクではなし、。この区別をすることによって，利潤に
ついて有効な理論の根拠となり，実際の競争と理論上の競争のくい違いを説明
できるようになるのである。
ナイトは，克明にリスクと不確実性の意味を分析し，そして，結論的に， リ
(7）向上
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スクは確率を先験的，もしくは経験的に決定できる場合に，結果に関しでもつ
疑いであり，不確実性は，その他の場合に，結果に対しでもつ疑いであるとし
た。ナイトのリスク，および不確実性に関する問題意識と，それに対する解決
策としての概念を整理すると，第2図のようになる。
第2図：ナイトのリスクと不確実性の概念
思（除ベ題去きす点~ む足童書あな使緊いま 区別の基準一棚語学術用語1 → ｜ i特 徴 l実例
し（1) (2) 
リスク I o起こるか起こら 測定可 客観的 事象を集固化するこ｜保険
ないかわからな 能な不 確率 とによって，結果の
し、あらゆる不利 確実性 確率分布を予知する
H な出来事に言及 ことができる。する 一先験的
。、損失のリスク’ 一後験的（統計的）
不確実 。同様な有利な出 測定不 主観的 対象事象が，それぞ 判断ま
性（真 来事に言及する 可能な 1’住率 れ独特すぎるため， たは世
の不確 。、利得の不確実 不確実 事象を集固化するこ 論の形
実性〉 i生。 1~£ とができない。した 成
がって形成結果の1在
率分布を予知できな
し、。
(2) 客観的確率と主観的確率
ナイトが， リスクと不確実性を概念として明確に区別したのは，上述の測定
可能性とならんで，客観的確率（リスク〉と主観的確率（不確実性）という基
準による方法であった。
客観的確率とは，基本的条件が一定であると仮定した場合，長期間にある特
定の結果が発生するであろう回数の割合であるO いくつかの特殊な状況の中で
(8) 向上 p.233を参照して，筆者が図形化したもの。
(9) 以下の要約は，ウィリアムズ／ハインズ著，武井勲訳『リスク・マネジメント上』
p. 8-9による。くわしくは，同書 pp.6-9を参照。
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は，この確率は，先験的推論を通じて正確に計算できる。そのほかの場合には
すべて，主観的な確率予測を用いねばならなし、。基本的な客観的確率を予測す
る一つの方法は，基本的に同じ状態の下で，過去に起こったある特定の結果の
発生割合を観察することである。経験が長期間の観察結果に近似するほど，こ
うして得られた確率にも信頼がおける。もしこの種の経験が，得られなかった
り，信頼できないならば，確率の予測は，ほかの要因によらなければならなく
なるが，そのうちのいくつかの要因は，きわめて主観的なものであるO 反復が
できない事象については，主観的確率を信頼の程度として表わすのは有益かも
しれないが，しかしそれらの基礎となるような客観的確率は存在しない。
(3) 客観的リスクと主観的リスク
リスクについても，ナイトは，確率のときと同じように，客観的リスク（自
然に存在する変動で，同じ状況に直面しているすべての人にとって共通なリス
ク〉と主観的リスク（客観的リスクに対する個々人の予測〉の区別がつけられ
るとした。
しかし，たいていの場合，その場に内在する客観的リスクは分からないもの
である。それ故， このリスクについては予測をしなければならなし、。たとえ
ば，客観的な確率分布の代わりに，主観的な確率分布に頼らざるをえないなら
ば， リスクの主観的な予測に頼るしかないことは明らかであるO 予測による確
率分布の変動も，客観的な確率分布におけるリスクと同じやり方で計算ができ
る。一方，たとえ基本的な確率分布が分かっていたとしても，潜在的な結果の
変動の計算のしかたが分からないため，このリスクについて主観的な予測をた
てることになることもあるO 変動の予測には，真の変動を過大評価することも
過小評価することもありうるO
(4) ナイト学説の要約とその意義
ナイトは，当時，一般的に使われていた、リスクグという用語の中に，二つ
。 向上。
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の概念が混在していることを見抜いた。すなわち，、リスクグと、不確実性’と
いう概念である。これらは，企業利潤の因果関係上，分類を明確にすべき異な
った概念で、ある。このような分析に立ったナイトは，測定可能性の有無によっ
て両者を区別した。つまり， リスクとは， 、測定可能な’不確実性であり，一
方，不確実性とは， 、測定不可能な。不確実性である。リスクは，大数観察に
よって結果の確率分布を客観的に予知することができるため，実際には不確実
性とは言えなし、。リスクも不確実性も，結果に対してもつ疑いという意味で共
通であるが，前者は客観的確率により測定できるのに対し，後者はそれができ
ない点で区別されるO
このような概念を，利潤との因果関係の上で明示したナイトによって， リス
クは，保険化（コスト化〉できる概念であり，不確実性こそ，企業家利潤の源
泉であることが立証された。ここに，利潤の理論，もしくは，企業の理論の原
点である利潤学説のうち，危険説が確立されたとし寸評価が可能であるといえ
よう。
3. ペッファーのリスク概念
アーピング・ベッファー教授は， リスクと不確実性を区別すべきものと考
え， リスクを不確実性と定義することの矛盾を，誰よりも強く指摘した点で、特
筆されるO ベッファーの理論展開を，（1) 確率，不確実性，およびリスク，お
よび，（2) リスクと不確実性の区別一一ー信湿性の理論，の二つの面から追跡し
てみよう。
(1）確率，不確実性，およびリスク
リスクを信念の度合と客観的現象の相対的頻度とに分ける 2分法は，確率関
(1) Elliot Curtis M. and Vaughan, Emmett ]., Fundamentals of Risk and Insurance, 
(John Wiley and Sons, 1972) p. 8. 
(12) Irving Pfeffer, Insurance And Economic Theory, (Richard Irwin, 1956〕pp.41一
42. 
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数に対する一つの主観的な 2分法を使っても説明できる。すなわち，、不確実
性グは，ある程度の事実状況に関する一つの心理状態もしくは心情である。そ
れは，所与の事項に関する当人の知識，感情，および確信の強さの状態を反映
するものであるO したがって，不確実性は，人によってさまざまであり，また
同一人物であっても時によって異なるO すなわち，不確実性は，主観的な概念
である。
一方，確率は，事象の階級聞の客観的な関係であるO その測定は，頻度の範
聞で表わす場合と，事象の重みで表わす場合がある。もし，知識の度合の状態
が同ーであれば，ある事象の発生確率は，だれにとっても同じはずである。た
とえば， トランプでパパ抜きをする場合，我々がパパに対しどのような感じを
もっているかには関係なく，エースのカードをヲ｜くチャンスは， 4/53で変わる
ことはない。確率を計算する無限の能力をもった、合理的’な人にとっては，
なるほど次のことは言える。すなわち，ある事象の確率が1かOのいずれかで
ある時，不確実性は全くなし、。また，ある特定の事象の発生と不発生の確率が
等しい時，不確実性は最高になる。しかし 、合理的なグとし、う用語の意味が
あまりにも厳密になると論理的には、実体のない’階級になってしまう。アダ
ム・スミスはこの点を次のように述べている。
たいていの人が自分自身の能力についてもっている尊大な自負心は，あら
ゆる時代の哲学者や道徳家によって指摘された古来の悪徳で、ある。自分の幸
運について不条理な臆断をくだすということは，それほど人の注意をひかな
かった。けれども， このほうがあるいはもっと普遍的であるのかも知れな
い。人間に生れて，かなりの健康と気力とがあれば，だれでもいく分かはこ
うし、う臆断にとらわれるものである。あらゆる人は利得の機会を多少とも過
大評価し，またたいていの人は損失の機会を多少とも過少評価するものであ
って，かなりの健康と気力とがありながら，この損失を実価以上に評価する
同 AdamSmith, The Wealth of Nations, (Modern Library) p. 107.大内兵衛，松
川七郎訳『諸国民の富』 （岩波文庫） p. 308。
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人はほとんどまったくなし、。
このように考えると， リスクと不確実性は，確率を介して，次のように定義
することができる。 「リスクは，危険状態（ハザード〉の結合であり，確率に
よって測定される。それに対し，不確実性は信念の度合によって測定される」
と。換言すれば， リスクは世の中の状態（世態〉であり，不確実性は，心理の
状態（心情〉であると言えるO
(2) リスクと不確実性の区別一信癒性の理論
ベッファーのように，もし我々が，すべての知識はある程度疑わしいという
立場をとるならば，その信fl号、性の度合は考慮の対象となる資料や事実の性質に
よって変わるであろう。特定資料に関するすべての命題にみられるこの属性は
、重みぺ、たしからしさぺまたは，、信滋性の度合’などと呼ばれるが，それ
は，考慮の対象になっている仮説とわれわれのもつ関連知識全体との客観的な
関係として把握される。パートランド・ラッセルは，重みの概念と数学的確率
の関係を次のように説明しているO
、すべての利用可能な証拠に関連して，ある命題が一種の数学的確率をもっ
とき，これがその信滋性の度合を測るものとなる 0 ＃それ故，合理的な人聞は，
、数学的確率理論が応用できるときには，それに導かれることになるであろ
う0 ／／しかし、資料ではない命題というものは，信fl畏性をさまざまな源泉から
引き出してくるものであるO 一つの科学的仮説を支持する根拠は，実際には常
に複合的なものであるO もし，ある資料が確実なものではないことが認められ
るならば，それの信湿性の度合は主張によって高められるか，あるいはそれと
は反対に反論によって，イ言湿性がきわめて低いものにされる 0#
主観的な確実性〈心理的確実性〉と客観的確実性（ラッセルの言う認識論上
の確実性〉とは明確に区別しなければならない。
主観的な観念は，信念または確信の度合と呼んでもよく，心理学的な分析に
(14) Bertrand Russell, Human Knowledge, (George Allen and Unwin, 1948) p. 398 
-399. 
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適切な課題である。、不確実性’とし、う用語，および、不確実性の度合’とい
う表現は，共に個々人の心理状態に関係がある。我々の確信は，それらが外部
の現実と相応する度合によって，合理的とも非合理的とも規定することができ
る。信念の度合は，記憶される経験が原則として一人ひとり異なるため，個人
個人によってさまざまであるO 信念の度合の等しい場合があったとしても，完
全に違った刺激から引出されたものであるかもしれなし、。さらに，我々の五感
は，時によっても人によっても違うため，どのような経験であっても，それに
関する人間の感じとり方は不規則なものになる傾向がある。これは，一人ひと
り順番に同じ伝言を耳打ちしながら伝えていくと，何人か伝わるうちに，その
内容が，最初とはずいぶん違ってくる，といった変化を楽しむ、電報ゲームグ
〈、BrokenTelephoneつなどが良い例である。
確率とし、う言葉を使えるのは，客観的な概念に限られる。確率は，ある事象
の階級全体に占める一つの下位分類（Subclass）に入る事象階級の比率であっ
て，同じ規則に従って測定するならば，だれかが調べても一定限度内の同じ重
み，または数値になるものである。確率の計算法と経験的確率とは明確に区別
しなければならなし、。前者は純然たる演鐸的な体系であるのに対し，後者の仮
説は帰納的な方法によって決められるものだからである。先験的確率 （apriori 
probability）とは数学的確率と同義でなくてはならない。経験から引出される
ものは，どんなに重要なものであっても，普通の経験的確率と変わるところは
ない。
もし我々が、合理的信r~性。を一つの規範的な概念と考えるならば，たと
え類例のない事象であっても客観的な意味でみることができるO 単一事象に関
する重み，または信湿性は，我々の関連知識のすべてに照らして，合理的な人
々が信じるものといえるO ’合理的’および、関連のある’とし、う言葉は，両
方とも意味があいまいであるが，その基礎前提には次のような観念がある。す
なわち，その命題に帰せられる重みは，関係のある情報源に接することのでき
る研究者であるならば，全員が合意できるものであるとしづ観念である。
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確率に関するケインズの解釈のように，重みづけした各々の数値について，
確信の度合と同等な価値があるならば，完全な合理性が存在するO しかし，実
際には，そのような合理性が存在することはなさそうである。主観的概念と客
観的概念の対比は，むしろ，いわゆるチャンスの成熟に関する誤り（fallacyof 
the maturity of chances）の方が， より明確な例証になるかもしれなし、。この
点をアダム・スミスは前述のように指摘したわけで、あるO
硬貨投げのゲームを始めるに際し，ゲームの参加者は，公正に作られた硬貨
を使うものとして，第1回目に表の出る確率はMであるという点で一致する。
最初に表が出たあとは次には裏が出そうだという気になるが，これは，大数の
法則が働らくためである。もし 2度目にも表が出たとすると，参加者達の信
念は，ゲームを通して客観的確率は不変とし、う事実にも拘わらず， 「次はきっ
と裏が出るぞ」とし、う方に強くなる傾向があるO これは，明らかに真でないこ
とに対して，信念の度合が高まっていく例であるO
、リスクグとし、う用語には，さまざまな違った内包（言外の意味〉があるO
ベッブァーは， このようにリスクの多義性を認めながら，前項で、示したよう
に， リスクを、個々人がさらされる危険状態〈ハザード〉の組み合わさったも
の。と定義した。リスクは，不利な出来事とリスクにさらされているものの単
位との客観的な関係であり，その事故の相対的頻度が確率値によって測定され
るとしたので、ある。
このようにして，ベッファーは， リスクと不確実性は相互に対立をなすもの
であると考えた。すなわち， リスクは客観的確率によって測定されるのに対
。日 JohnMaynard Keynes, A Treetise On Probability, MacMillan and Co・＇1921) 
p. 42, chapter ix, p. 6, 112, 127, 97. Pfeffer前掲書（9)pp. 171-174. 
(16) William Kneale, Probability and Induction, (Oxford: Oxford University Press, 
1949) p. 140. 
(r司前掲注（13）。
同 リスクの多義性については，たとえば拙稿「アメリカにおけるリスク学説の批判お
よびリスクの定義づけに関する研究」 『保険学雑誌』第497号（1982年6月〉を参照。
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し，不確実性は主観的な信念の度合によって測定されるとしたので、ある。
(3) べ・＇／ 7ァー学説の要約とその意義
ベッブァーは， リスクを危険状態（ハザード〉の結合であり，確率によって
測定される世の中の状態（世態〉であると定義した。すなわち， リスクは，不
利な出来事とリスクにさらされているものの単位との客観的な関係であり，そ
の事故の相対的頻度が確率値によって測定されるという意味であるO 一方，不
確実性を，信念の度合によって測定される一つの心理状態もしくは心情である
と定義した。
ベッファーは，一般に、リスク。と呼ばれる概念を定量的2分法と定性的2
分法によって分析し，そこから， リスクと不確実性とを明確に区別する必要性
を見い出し，さらに， くリスク＝不確実性〉とし、う形式の定義の矛盾を強く指
摘した。定量的分析の方法として確率関数を用い，定性的分析には信湿性の理
論を用いて分析した点にその意義および特徴を認めることができるO
4. ウィリアムズのリスク概念
(1) ウィレ＇＇／ト説，およびナイト説の整理と発展
ウィリアムズは，その代表的な著作のはじめに， リスクと不確実性の定義を
由。
次のようにした。すなわち， 「リスクは，ある与えられた状況における結果に
関する客観的な疑いである。」と。したがって， リスクは， ある人が将来の結
仰木来ならば，ウィリアムズ説は，ウィリアムズ／ハインズ説とすべきであるが，著
者はウィリアムズ教授に師事し，直接指導を仰ぎ得た立場上，このリスク概念が主と
して同教授のものであることを知る機会をもった。それ故，本稿ではウィリアムズ／
ハインズ説とする代わりに，ウィリアムズ説とし著わしている。また，この点は，第
2版以後の前書きに著わされているように， 「改訂に対するハインズ教授の貢献は実
質的であったが，初版と同様，本書の大部分はウィリアムズ教授の見解と研究を反映
する。」（第29版， PX）からも言える。
側 Williamsand Heins: Risk Management and Insurance, 1st ed., (McGraw-Hill 
Book Co., 1964) p. 4-6. 
? ?
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果についてもつであろう疑いであり，この疑いは，彼がたとえ将来起こりうる
すべての結果と，その確率，もしくは発生のチャンスを知っていたとしても抱
制）
くものであるとしている。確率とは，相対的にみての結果が起こりそうな度合
をいう。もし，確率が0ならば，損失は起こらないであろう。確率が1に近づ
くほど，起こる度合は強まるということである。
たとえば，右のような確率分布が得られたとしよう。
このように，いくらの損失がどれくらいの割合で発生し
そうかが分かっている。しかし，これらのうち，どの損
失が起こるのかは分からなし、。確率分布の知識があるに
もかかわらず＼まだ残っている結果に関する疑いが，こ
損失金額｜確率。 .80 
1,000 .10 
10,000 .10 
の人のリスクということになるO このリスクは起こりうる結果の変動によって
測定することができるO リスクは普通辞書では，損失のチャンス（chanceof 
loss）となっているが， リスクと損失のチャンスとは上記の側面からも意味が
違うことは明らかである。もし，ある損失の発生が確実ならば，損失のチャン
スは1であるが， リスクはOである。
リスクと損失のチャ γスの相違は以上のように，概念的に説明しえたが，さ
らに，ウィリアムズ教授は，不確実性を「ある所与の期間中の結果についても
つ主観的な疑いである。」と定義した。換言すれば，不確実性は，すべての起こ
りうる結果と，それぞれの発生確率を知っていてもいなくても，つまり，確率
分布を知っていたとしても知らなかったとしても，存在する疑いのことである。
リスクは，客観的概念であるから，ある所与の状況の下では，すべての人にと
ってリスクは同一である。しかし，不確実性は，人によって異なり， リスクを
予測するのに自由に使える情報と，それを使いこなす能力によって違ってく
る。もしリスクの予測が完全であるならば，不確実性はリスクに等しくなるつ
たとえば，将来のある期間中に起こる実際の結果が広く変動することが，一
般的に知られているとしよう。このような状況の場合には， リスクは大きい。
〈この時点でリスクを厳密に測定しようとはしないことにしよう。〉しかし，
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起こりうる結果の変動（variation）を過少評価する人々もあるし，逆に過大評
価する人たちもある。前者に属する人々の不確実性は，彼らのリスクより小さ
く，反対に後者に属する人々の不確実性は彼らのリスクより大きい，というこ
とになる。
このようにウィリアムズ教授は，損失のチャンスもしくは確率， リスク，お
よび不確実性を最初から区別しているO 同教授のリスク，および不確実性の
定義は，ウィレットとナイトの定義に最も近いといえるO ウィレットは「リス
クと不確実性は自然の事象のなりゆきに現われる変動可能性（variability）に
ついての客観的側面と主観的側面にある。」と言っており， また，同じところ
で「不確実性はリスクに対する個人の心理的な対応であり，それなるがゆえ
に， リスクの重要性に依存する。」と説明しているO また，ナイトは，「リスク
とは，確率を先験的に，または経験的に決めることができる場合の結果に対す
る疑いである。」とし，「不確実性とは，その他の場合の疑いである。」と定義
倒
しているO ウィレットとナイトの定義を整理し，さらに発展させたものが，ウ
ィリアムズ教授が，最初に著わしたリスク，および不確実性に関する定義と言
えるであろう。
(2) リスク・マネジメン卜理論の枠組みの設定とリスクの再定義
ウィリアムズ説のもう一つの特徴は，リスクと不確実性の双方について，主観
的側面と客観的側面があることを重視した点にある。この点では，ベッファー
の影響を汲むと考えられる。ウィリアムズ教授は『リスク・マネジメントと保
険』の第2版以降今日まで， リスクと不確実性の定義に関し，初版のもの（上
述の定義〉を若干修正しているO いかなる定義も，便宜的なものにならざるを
得ないことを認めながらも，この主観と客観とを区別しない定義に賛成できな
ω 
い旨を断わっているO アメリカ・リスク・保険学会（AmericanRisk and In-
(21) A. H. Willet前掲書 p.24. 
(2) F. H. Knight前掲書 pp.19ー 20.pp. 197-232. 
（泊D Williams and Heins前掲書 1sted p. 5脚注2。
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surance Society）の一般保険用語委員会は，リスクを、事象の結果に関する不
確実性，または，知識の欠如。と定義することを提案したが，ウィリアムズ／
ハインズの同書初版は，上述のごとく， 「リスク＝客観的な疑し、」，「不確実性
＝主観的な疑し、」という区別をしたので、ある。 「リスクおよび確率には，それ
ぞれ，主観的解釈と客観的解釈とがあるo 世の中の真実の状態は，往々にして
人の評価と食い違う。人聞は，自分が真実だと信じていることを土台に行動す
るから，この違いを認識することは重要であるO 評価の不正確な程度に応じて
決定が誤まった前提がなされていることになるのであるO したがって， リス
ク・マネジャーは，自分の予測を向上させるために，不断の努力をしなければ
ならなし、。たとえ，完全な予測をもってしでも， リスクの下での意思決定は容
易なことではない。」このような認識の下に，ウィリアムズ教授は，確率とリス
ω 
クの客観的側面と主観的側面についてくわしく説明しているO
ウィリアムズ教授は，初版からリスク・マネジメントを，、組織の目標，ま
たは目的にそって， リスクのもつ悪影響を， リスクの確認，測定，および統制
を通じて，最小の費用で最小化することである。と定義していtこの定義に
従えば， リスクは測定できるものでなければならなし、。科学的リスク・マネジ
メントを志向する上で， リスクの数量化が必要であるoそこで，同教授のリス
クを、疑しグとする定性的な定義は， リスク・マネジメントの定義を一貫させ
るために修正を余議なくされることになったものと思われる。その結果， リス
クの可能性を科学的により厳密化するために，統計学の確率理論の概念である
変動（variation）と関連させて， リスクの定義を修正したものと推察される。
第2版においては，ウィリアムズ教授はリスクの定義を若干修正したことは
前述のとおりであるが，その内容は次のようなものである。
リスク＝ある所与の状況に自然に存在する，起こりうる結果が変動すること
倒 ウィリアムズ／ハインズ著，武井勲訳『リスク・マネジメント上』（海文堂， 1978)
p. 6。
倒向上， pp.6-90 
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である。（variationin the possible outcomes that exists in nature 
in a given situation) （第2版， P.4) 
＝ある一定の状況において一定期間中における結果が変動することで
ある O 〈第3版，訳書 P.3) 
＝ある所与の状況においてある特定期間中に起こりうる結果が変動す
ること。（第4版， P.4) 
ウィリアムズは， 「リスク・マネジメントの対象とするリスクを，おそら
く，保険可能な，および準保険可能なリスクをすべて含むと言うのが一番良い
であろう。しかし，少しの例外はあるが， リスク・マネジャーは，純粋リスク
を担当するといった方が，ず、っと簡単であり，またどの言い方よりも正しい。」
ω 
としたO そこで，純粋リスクは利得がないためその定義を「起こりうる損失
納
（結果ではなしうの変動」と定義しなおすことができるとした。このように，
結果を損失に置き換えるのは，ナイトがリスクは，不利な出来事に関連させ
〈たとえば，損失のリスク〉，不確実性を有利な出来事（利得の不確実性〉に
関連させて区別した点に一致するO
不確実性に対する定義は，初版のものに対して次のように修正された。
不確実性＝人が将来起こりうる結果のうち，どれが実際に発生するかを予知
する自分の能力に関して持つ疑いのことである。（第2'3' 4版〉
ウィリアムズ教授は，損失のチャンス（確率〉， リスク，および不確実性の
例
区別を次のように説明するo 不確実性は，ある与えられた状、況におけるリスク
に対して人のもつ意識的認識である。それは，その人の予想したリスクである。
ーーその人が信じている世界の状態と，この信念に対するその人自身によって
変わるものである。実際には， リスクが小さくても，ある人は，将来に極端な
不安を抱くことがあるかもしれないし，逆に，将来が本当は不確実であるのに
制前掲書帥 p.llo 
WJ 前掲書~ p. 140 
邸） 向上 p.9。
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自分の予知能力に絶大な自信を持っている場合もある。確率やリスクと違って
不確実性は，一般に認容された尺度で伊』定することができないものであるO
(3) ウィリアムズ学説の要約とその意義
ウィリアムズは，ハインズと共にリスク・マネジメント理論の枠組みを体系
化した学者として評価できるO ウィリアムズは，まず， リスク・マネジメント
が，個人，団体，および社会にとって普遍的に必要であるとし，自由主義経済
制度に立って，企業（および，その他の組織－官民を問わなしうならびに家計
を， リスク・マネジメントの主体であると言う。リスク概念については，損害
発生の機会（確率〉リスク，および不確実性とを明確に区別し， リスク・マネ
ジメントの対象を、純粋リスクグもしくは、保険可能なリスクと準保険可能な
リスクグに措定し， リスクを損害の概念と直結させ，科学的リスク・マネジメ
ントの前提である計測性を取り入れて定義した点に，ウィリアムズ学説の特徴
が認められるのである。
このように，ウィリアムズ教授のリスク学説には，ウィレッ I，＇ナイト，ベッ
ファー，その他の主要学説を吸収，整理した上で，近代科学の特徴である計量
的アプローチを可能にさせる定義にまで発展させたものとして評価されるべき
ものであると考えられる。実際に，このリスク学説は，現代のアメリカのリス
倒
ク・マネジメントの理論，実務面で幅広く受け入れられているようにみえるO
さらに，ウィリアムズ学説で特筆すべき点は， リスク・マネジメントの枠組
みの基礎を体系的にし，純粋リスクに対するマネジメントを経営管理の基本的
な一機能であることを指摘し，その機能をマネジメントの方法論によって解明
したので、ある。また純粋リスクの測定方法を統計数学を利用して，実際のリス
ク・マネジメントに応用する方法を示した点も，高く評価されねばならない。
(1982 . 5.10) 
側 たとえば，学術文献に多く引用されていること，および CPCU,ARMなど，保険，
リスク・マネジメントの専門職業資格試験の教材も，ウィリアムズ説から出発してい
る現象が，この見解を裏づけている。
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